


















































































































































High 一〇.olg** 一〇.010* "II 0.067
一〇.078** 一〇.073**
L.Low 一〇.048** 一〇.032**


































































o.io 0.02 12 o.oi 13 0.05 10 0.02 12
0.50 0.12 14 0.04 15 0.25 12 0.12 13
1.00 o.is 18 11: 19 0.39 15 0.17 17



























o.lo 0.04 10 0.02 14 0.05 12 0.04 13
0.50 0.14 12 0.05 16 0.27 15 0.14 15
1.00 0.22 14 11・ 21 0.42 20 0.19 19

















一〇.io 11: 0.16 19 0.07 18 0.50 15 0.15 19
一〇.12一〇.06 0.16 20 0.07 18 0.50 16 0.15 19
一〇.14一〇.04 0.16 22 0.08 19 0.50 17 o.i7 20
































o.00 0.14 12 0,04 16 0.44 9 0.12 15
一〇.05 0.16 15 0.05 17 0.455 11 0.14 15
一〇.10 0.17 25 11: 19 0.45 15 0.17 17



















0.10 0.03 13 0.02 13 0.05 10 0.02 12
0.50 0.14 15 0.05 16 0.26 13 0.11 12
1.00 0.19 19 0.10 20 0.41 17 0.17 16
1.50 0.26 37 0.22 39 0.70 28 0.24 33















一〇.10 11: o.is 20 1!: 20 0.49 15 0.15 19
一〇.12 一〇.06 0.20 22 0.09 22 0.52 17 0.17 20
一〇.14 一〇.04 0.25 24 0.10 25 1 19 0.19 25




























































o.00 0.15 17 0.07 14 0.44 19 0.18 19
0.30 0.15 17 0.05 14 0.44 19 0.18 18
0.60 0.16 17 0.05 14 0.44 19 0.17 18





















o.00 0.15 17 0.09 20 0.45 18 0.15 13
0.50 0.15 17 11' 20 0.45 18 0.15 13
1.00 0.16 18 11' 20 0.45 18 0.16 13





















o.00 0.16 14 0.16 22 0.50 18 0.22 25
0.50 0.16 15 0.17 40 0.50 22 0.25 25
1.00 o.i7 17 0.20 60 0.49 35 0.30 29
















1難 総 難 罵 ∴ °nand°fenceisun:::
∴bl,param,tervalues,whi,hi、th,f。,t。。th。t,anm。、t,ffi,i,ntly
dateinflationdifferences.Second,amonetarypolicythatisgeared
四 伽i、i。gd,vi。ti。n、inaverag,area.wid,p。i,esf,。mth,i。1。ng-
I
valuesalsoislikelytoleadtolowcross-countryinflationdifferen-r
shouldEuropeanCentralBank(ECB)do?Thequestionisdiffi-
1.;⑳swerasitmaydependonthereasonforthepersistenceofinfla-■
卜、1夢yinandPiger,2004).Ifinflationpersistencearisesfromtheside
asinglemonetary,thecentralbankshouldanchorandstabilize
lationaryexpectations.Ontheotherhand,ifinflationpersistence
:fromstructuralphenomena,governmentshouldpursuealternate
・1翫
Endnotes
・・勧th・di・ ・ussi・ni・G・li・Gertler・andL・pez-S・1id・(2001)・
.轡srestrictionisconsistentwithoptimizingbehavior.SeeBenigoandLopez一
憂 五d。(2002)andSm,、andW。u、ers(2003),f。rexampl,.
1
一65一
3.Smets(2003)obtaineda,=0.48and/3=-0.08,forexample.
9.ThecaseislimitedonlytoEU12becauseEt110hasnotyetintroducedthe
euro.
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